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１．はじめに
　
　インターネットの普及による情報化社会の中で，非営利組織によるウェ
ブサイトを通した自発的な会計ディスクロージャーがアカウンタビリティ
を強化するものとして注目を集めている。このような自発的な会計ディス
クロージャーに対して研究関心も高まっており，実態調査が急速に進んで
いる。実態調査の結果は，会計ディスクロージャーの実態として，何らか
の情報を提供するものや，関係性を構築するものが存在していることを示
している（Gandía, 2011）。また，非営利組織が，財務と成果に関する情報
だけでなく，問い合わせや掲示板などを通したステイクホルダーからの
ニーズの収集や相互関係の構築に関する情報を会計ディスクロージャーに
関連付けて掲載していることが明らかになっている（Saxton and Guo, 
2011）1。
　このように，非営利組織による自発的な会計ディスクロージャーは多様
に行われている。それでは，なぜ非営利組織は規制された以上に自発的に
会計ディスクロージャーを行うのであろうか。非営利組織の会計ディスク
ロージャーの決定要因を調査した先行研究では，職員の能力が高くガバナ
ンスが強い場合，自発的な会計ディスクロージャーを促進させることが明
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1 本稿において「会計ディスクロージャー」とは，「財務諸表等の書類を外
部者に情報開示すること」を意味しており，「非営利法人」とは「非分配制約 
(non-distribution constraint) を有する法人」を意図している。米国では内国歳入
庁 (IRS) が免税団体を認定し，認定された法人はすべて非営利組織 (not-for-profit 
organization) となり検証されるが，わが国では主務官庁が法人形態別に管理を行っ
ているため，わが国の法人を対象とする場合は非営利法人という名称を用いるこ
ととした。一方，先行研究等が対象とする組織は非営利組織の名称を用いている。
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らかになっている（Saxton and Guo, 2011; Saxton, Kuo and Ho, 2012)。加え
て，自発的な会計ディスクロージャーを受益者や寄附者に対するシグナリ
ングの観点から解釈することが可能であるかもしれない（黒木, 2014; 
2015)2。しかし，先行研究の設定した仮説や分析結果は必ずしも首尾一貫
しておらず，どのような要因によって会計ディスクロージャーが促進され
ているか，さらに検証していくことが必要である。
　本稿は，上記の問題意識のもと，民法改正によって移行期間にあったわ
が国の特例民法法人を対象として，ウェブサイトを通した自発的な会計
ディスクロージャーがどのような要因で行われるのかについて実証分析す
ることを目的とする。わが国の非営利法人も，諸外国と同様に，ウェブサ
イトを通した会計ディスクロージャーを自発的に行っている。非営利法人
ごとに会計ディスクロージャーを進める理由はさまざまであるが，近年，
会計基準の再検討や改正が行われており，国民へのアカウンタビリティを
果たすことや，情報利用者の意思決定を積極的に促すことが必要となって
いる。
　本稿では，自発的な会計ディスクロージャーについて，①事業報告書，
②収支計算書，③正味財産増減計算書，④貸借対照表，⑤財産目録，⑥事
業計画書，⑦収支予算書，という7つの項目に注目する。これらがウェブ
サイトを通して当期から新規に開示されているか否かが，どのような要因
によって決定するかについて検証を行う。具体的には，約20,000特例民法
法人のデータが収録された2010年度から2011年度「特例民法法人に関す
る年次報告」の集計データを用いることで，自発的な会計ディスクロー
ジャーは，好業績の非営利法人が自身の業績をシグナルするものとして行
うというシグナリング仮説を設定し，実証分析する。
　分析の結果， 次の2つの証拠を得た。第1に，事業費比率が高く，収益源
2 黒木 (2014; 2015) は，私立大学を有する学校法人が自発的な会計ディスクロー
ジャーを行うことについて，好業績をシグナルする目的で行っていることを明ら
かにしている。本稿では，このシグナリング仮説が他の非営利法人にも適合する
か否か，また好業績の尺度によって分析結果に変化があるか否かを検証する。
3黒木　非営利法人の自発的な会計ディスクロージャーとシグナリング－特例民法法人を対象とした実証分析－
が分散している財務的に優良である非営利法人ほど，自発的に会計ディス
クロージャーを行うことを明らかにした。第2に，正味財産増減と非営利
法人の自発的な会計ディスクロージャーは関連性が見られなかった。すな
わち，営利企業の利益に近い概念である正味財産の増減は，非営利法人の
重要な経営指標になっておらず，会計ディスクロージャーの意思決定に影
響を及ぼしていないことが考えられる3。これらの2つの発見事項は，私立
大学を有する学校法人を対象とした分析結果（黒木 2014）と同様であり，
好業績を示すシグナルとして，非営利法人がウェブサイトを通して自発的
な会計ディスクロージャーを行うことを示している。
　本稿の構成は次のとおりである。第2節では特例民法法人に関する制度
を整理し，仮説を設定する。第3節ではリサーチ・デザインを行う。第4
節ではサンプル選択を行い，記述統計を示す。第5節では実証結果を提示
し，第6節では結論と残された課題について述べる。
　
２．特例民法法人制度と仮説
　
２．１　特例民法法人と会計ディスクロージャー
　　
　本稿は非営利法人の中で，公益法人を対象に分析するが，実際に検証を
行うのは特例民法法人のデータである。特例民法法人とは，2008年12月1
日に施行された公益法人関連三法において定められた，改正前民法で定め
られた公益法人が一般社団・財団法人（以下，一般法人と記す）あるいは
公益法人に移行するための5年間の経過措置としての法人である4。特例民
3 この点で，私立大学を有する学校法人を対象に会計ディスクロージャーの決
定要因及び経済的帰結を実証分析した黒木 (2015) の結果とは異なっている。私
立大学の場合，営利企業の利益に近い帰属収支差額比率の高低が会計ディスク
ロージャーに影響を及ぼすことが明らかになっている。
4 公益法人関連三法制定以前において，公益法人は旧民法第 34 条を根拠に設
立され，それ以外の非営利法人は特別法を根拠として設立されていた。
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法法人は，5年間の経過措置の期間内（2012年11月30日まで）に，一般法
人あるいは公益法人に移行する必要がある。2013年「公益法人の概況」
調査結果によると，制度施行前の24,317特例民法法人のうち，9,050法人
が公益法人へ移行し，11,679法人が一般法人へ移行している。
　公益法人関連三法施行後，一般法人では，各事業年度の計算書類及び事
業報告書，附属明細書を，定時社員総会の1週間前から5年間にわたり主
たる事務所に備え置かなければならず，債権者及び社員から要請があった
場合は閲覧に供することが必要となる5。一方，公益法人では，「公益社団
法人及び公益財団法人の認定等に関する法律」によって，債権者及び社員
のみならず，「何人も，公益法人の業務時間内は，いつでも」（第21条第4項）
閲覧に供することが必要である。つまり，一般法人の会計ディスクロー
ジャーは債権者及び社員以外には自発的なものである一方で，公益法人は
一般公衆（general public）に対して強制的に会計情報が開示される。公益
法人の会計ディスクロージャーの方法は法律では定められていないが，内
閣府が運用する「公益法人information」によって閲覧請求が可能な仕組み
となっている6。
　他方で，特例民法法人は移行期間の法人であるため，改正前民法の公益
法人の規定に従い会計情報を作成し，会計ディスクロージャーを行ってい
ることが推察される。改正前民法によって定められた公益法人は，現在の
一般法人と同様に，会計ディスクロージャーについて開示するという規定
は存在せず，会計ディスクロージャーは事務所での閲覧以外には自発的に
行われるものであった。
　ところで，改正前民法によって設立された旧公益法人に関しては，
2006年9月20日の閣議決定によって定められた「公益法人設立許可審査基
5 「一般社団法人及び一般財団法人に関する法律　第 129 条」に詳しい。
6 公益法人 information (https://www.koeki-info.go.jp/) は，「新たな公益法人制度に
ついての情報を網羅し，国民の皆様方に迅速に提供するとともに，公益認定等に
係る便利で簡単・低コストな電子申請を提供することを目指して作成された国（内
閣府）及び都道府県公式の総合情報サイト」 ( ウェブサイトから引用 ) である。
5黒木　非営利法人の自発的な会計ディスクロージャーとシグナリング－特例民法法人を対象とした実証分析－
準等に関する申し合せ」，及び「公益法人の運営に関する指導監督基準」
にもとづき，公益法人の実態及びこれらの基準の実施状況等を明らかにす
るため，毎年度「公益法人に関する年次報告」が公表されてきた。公益法
人関連三法施行以降，旧公益法人から特例民法法人へと調査対象を移し，
年次報告は継続されている。2011年度の「特例民法法人に関する年次報告」
によると，延べ23,454の特例民法法人が存在し，2010年12月1日時点で，
ウェブサイトを開設している法人は41.3%である。また，本調査では，ウェ
ブサイトを開設する法人のうち，情報の内容ごとに開示する法人数を要約
している。具体的には，定款・寄附行為は41.3%，役員名簿は47.0%，社
員名簿は32.8%，事業報告書は38.6%，収支計算書は36.4%，正味財産増減
計算書は35.9%，貸借対照表は37.2%，財産目録は34.9%，事業計画書は
39.2%，収支計算書は36.3%の法人がウェブサイトを通して開示している7。
　
２．２　仮説
　　
　自発的な会計ディスクロージャーを行う場合，当該法人の業績がその要因
として作用する可能性が考えられる。好業績な営利企業の経営者は，低コス
トで資本市場に好業績シグナルを送ることができる。好業績の企業ほど，市
場にそのシグナルを送るため，会計情報を外部に出すインセンティブを有し
ている。その結果，情報の非対称性が緩和されることにより，投資家が好業
績か否かを識別することができることようになる。このようにして，営利企
7 特例民法法人数は移行前時点において 23,454 法人であったが，毎年移行申請
が行われたため，2011 年 12 月 1 日時点では 12,877 法人と大幅に減少している。
本稿の分析にあたっては，移行済法人が 500 法人程度であり，影響が小さいこと
が推察される 2011 年度調査 (2010 年 12 月 1 日時点 ) までのデータを用いている。
8 Scott (2006) は，「シグナルとなるための決定的な条件は，ハイ・タイプの経
営者がロー・タイプの経営者よりも，コストをかけずにシグナルを送るという
ことができるという条件である。これにより，ロー・タイプがハイ・タイプを
模倣することが不合理になるので，シグナルに信頼性を付与することができる」 
(邦訳 451) と述べる。ここでいう「ハイ・タイプ」とは能力の高いことを指し
ており，能力の高い経営者が指揮する企業は好業績であることを仮定している。
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業における自発的な会計情報開示が効率的な株式市場の形成に貢献する8。
　　非営利法人の場合，会計ディスクロージャーの対象となる情報利用者
は広範に及ぶため，会計ディスクロージャーの直接的な効果を測定するこ
とは困難である。しかし，たとえ非営利法人の場合であっても，会計的に
良いパフォーマンスであれば，悪いパフォーマンスである場合よりも，低
コストで会計ディスクロージャーを行うことができると考えられる。した
がって，会計ディスクロージャーの決定要因として検証を行う下記のシグ
ナリング仮説を提示する。
　
シグ ナリング仮説　好業績である特例民法法人ほど，自発的にウェブサイ
トを通した会計ディスクロージャーを行う。
　
　ここで，本稿における好業績とは，Weisbrod and Dominguez（1986）や
Tinkelman（1999)，Parsons（2003）が用いる効率性（efficiency）尺度及び
Tuckman and Chung（1991）の財務脆弱性（financial vulnerability）尺度によっ
て測定する。前者の効率性尺度とは，全支出のうち事業に投下する支出の
割合（事業費比率）によって測定されるものである。効率性尺度は，事業
に投下する支出が大きければ大きいほうが利用者や受益者にとって望まし
く，そのような非営利組織に資源が多く集まることがより効率的な資源配
分を生むこととなることにもとづいている（Parsons 2003)。一方，財務脆
弱性とは，「財務的ショックを受けた場合，即座にサービス低下をもたら
すこと」（Tuckman and Chung 1991）であることとして定義され，具体的な
尺度として事業利益率，純資産の十分性，収益源の多様性があげられる9。
すなわち，事業利益率が高く，純資産が十分であり，収益源が多様である
9 これらの尺度以外に，Tuckman and Chang (1991) は管理費比率をあげるが，
事業費比率との相関係数が非常に高く，多重共線性が懸念されたため，本稿の
分析では用いていない。
7黒木　非営利法人の自発的な会計ディスクロージャーとシグナリング－特例民法法人を対象とした実証分析－
ほど，財務的ショックを受けたとしてもサービス提供を維持することがで
きる10。効率性尺度及び財務脆弱性尺度を用いることで，シグナル仮説に
もとづき，下記の仮説1から仮説4を設定する。
　
仮説 1（H1)　事業費比率が高い特例民法法人ほど，積極的にウェブサイ
トを通した会計ディスクロージャーを行う。
仮説 2（H2)　事業利益率が高い特例民法法人ほど，積極的にウェブサイ
トを通した会計ディスクロージャーを行う。
仮説 3（H3)　純資産が多い特例民法法人ほど，積極的にウェブサイトを
通した会計ディスクロージャーを行う。
仮説 4（H4)　収益源が多様な特例民法法人ほど，積極的にウェブサイト
を通した会計ディスクロージャーを行う。
　
　
３．リサーチ・デザイン
　
　本稿では，H1からH4を検証するために，次の（1）式を用いて実証分
析する。
　  
 
 
( 1 )  
（1）
　ただし，従属変数，独立変数及びコントロール変数は次のとおり定義す
る。
　まず，従属変数のDisclosureは各項目について前期は開示しておらず当
10 わが国においても，私立大学を有する学校法人を対象とした実証分析では，
赤字を報告した学校法人は，その後 3 カ年連続で教育研究経費を削減している
ことが明らかになっている。すなわち，財務脆弱性は私立大学の将来のパフォー
マンスに影響を及ぼすといえる ( 黒木 2016)。
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期に新規に開示している場合は1，それ以外は0のダミー変数である。当
期の会計ディスクロージャーは，前期から継続して行われるものと，新規
に行われるものがある。本稿では，継続して会計ディスクロージャーが行
われたものではなく，新規に会計ディスクロージャーを行う特例民法法人
の要因に注目することで，新規の会計ディスクロージャーの決定要因を直
接的に明らかにする。会計ディスクロージャーの各項目は，年次報告の調
査内容に含まれる，①事業報告書（REPORT)，②収支計算書（CF)，③正
味財産増減計算書（PL)，④貸借対照表（BS)，⑤財産目録（INVENTORY)，
⑥事業計画書（PLAN)，⑦収支予算書（BUDGET）を用いる。
　次に，独立変数のSignalは，先行研究に従い設定された4つの尺度によっ
て構成する。第1は事業費比率（PROGRAMR）であり，事業費を全支出
で除した値である。第2は純資産の十分性（RETAIN）であり，内部留保
を前期末の総資産で除した値を用いている11。第3は総資産利益率（ROA）
であり，正味財産増減を前期末の総資産で除した値を用いている12。第4
は収入源の多様性（DIVERS）であり，各収益を総収益で除して2乗した
値の合計を平方した値を用いる。H1からH4がそれぞれ支持されるならば，
PROGRAMR，RETAIN，ROAの係数の符号はプラスに，DIVERSの係数の
符号はマイナスに推定されるはずである。
　最後に，コントロール変数は，法人の規模と年数をコントロールするた
めに，前期末の総資産の自然対数を示すSIZEと設立年数の自然対数を示
すAGEを用いる。Weisbrod and Dominguez（1986）以降の先行研究に従い，
規模が大きく，設立年数の長い法人ほど，能力が高く，ステイクホルダー
11 内部留保とは，「資産の総額から事業遂行に直接必要と考えられる 5 つの類
型化された資産の額等を控除することにより算出」 ( 指導監督基準 ) された余剰
資産のことである。5 つの類型とは，①財団法人における基本財産，②公益事業
を実施するために有している基金，③法人の運営に不可欠な固定資産，④将来
の特定の支払いに充てる引当資産等，⑤負債相当額の 5 つである。
12 Tuckman and Chang (1991) は事業利益率 (margin) として純利益を事業収益で
割った値を用いているが，公益法人の場合は事業が多岐にわたることが予想さ
れるため，事業収益を特定することが困難である。したがって，本稿では純利
益に近い正味財産増減を総資産で除している。
9黒木　非営利法人の自発的な会計ディスクロージャーとシグナリング－特例民法法人を対象とした実証分析－
との強い関係性があると考えられるため，積極的に会計ディスクロー
ジャーを行うことが予想される。したがって，これらの係数の符号はプラ
スであることが予想される。さらに，公益認定を受けるために会計ディス
クロージャーを積極的に行うことも考えられるため，2012年12月1日段階
で公益法人に移行している法人は1，それ以外は0のダミー変数（KOUEKI）
を設定する13。また，財団法人と比べて社団法人の方が社員に対して会計
ディスクロージャーを積極的に行うことが考えられるため，特例社団法人
の場合は1，それ以外は0のダミー変数（SHADAN）を設定する。KOUEKI
及びSHADANの係数の符号はプラスであることが予想される。これらの
コントロール変数に加えて，年度と事業類型をコントロールするために，
年度ダミー（YEAR）と設立目的の類型（TYPE）を変数に加えている14。
　
４．サンプル選択と基本統計量
　
４．１　サンプル選択
　　
　本稿では，内閣府が行った2010年度から2011年度（平成22年度から平
成23年度）の「特例民法法人に関する年次報告」の集計に用いたデータ
を使用することで実証分析する15。各年度の集計に用いられた値は前年12
月1日時点に調査されたものであるが，財務・会計に関する項目はさらに
13 公益法人及び一般法人への移行は 2012 年 11 月 30 日が期日となっているた
め，2012 年 12 月 1 日時点において公益法人である法人は公益認定への準備を
進めているものとしてコントロールすることとした。
14 設立目的の類型には，「(1) 生活一般」に，生活一般，家庭生活，保健・衛生・
医療，体育・レクリエーション，保育，福祉・援護，職業・労働，福利・共済，
居住・生活環境，安全，その他が，「(2) 教育・学術・文化」に，教育，育英・奨学，
学術・研究，文化・芸術，報道・出版，宗教関係，国際交流，その他が，「(3) 政治・
行政」に，政治・行政，財政・経済，総合計画，地方行政，自然・環境，国際関係，
その他が，「(4) 産業」に，金融・保険，農林水産，通商産業，運輸・交通，建設，
通信，情報，その他が含まれる。これらについてダミー変数を設定し，(1) 式に
加えている。
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前年度（t-1期）の決算報告の値である。
　　
表1 サンプル選択
サンプル 法人・年
総務省平成 22-23 年度『特例民法法人に関する年次報告』
の集計データ
39,697
 
除外
ウェブサイトなし -14759
財務データの欠損 -283
合計 24,655
　
ウェブサイトでの開示 新規開示 前期非開示
（1）事業報告書（REPORT) 921 11,177
（2）収支計算書（CF) 905 11,816
（3）正味財産増減計算書（PL) 939 12,217
（4）貸借対照表（BS) 946 11,744
（5）財産目録（INV) 923 12,390
（6）事業計画書（PLAN) 937 10,933
（7）収支計画書（BUDGET) 906 11,915
注） 24,655のサンプルを対象として，独立変数の上下1%で外れ値処理を行っている。記述統計
等は，すべての開示内容で非開示であるサンプルのみを抽出したため，9,518法人・年を対
象としている。
　
　年次報告の集計データは2 ヵ年で合計39,697法人・年である。そこから，
ウェブサイトの存在しない14,759法人・年を除外した。さらに，財務デー
タの欠損が認められる283法人・年を除外し，24,655法人・年が対象サン
プルとなった。本稿の分析では，ウェブサイトを通した新規の会計ディス
クロージャーに焦点をあてるため，前期に非開示であり，当期にはじめて
開示する事象に焦点をあてる。したがって，①事業報告書（REPORT)，
②収支計算書（CF)，③正味財産増減計算書（PL)，④貸借対照表（BS)，
⑤財産目録（INV)，⑥事業計画書（PLAN)，⑦収支計算書（BUDGET)に
おける前期非開示サンプルをそれぞれ特定し，これを検証するためのサン
プルとした（表1参照)。
　サンプルを特定した結果，非開示サンプルはそれぞれの開示内容によっ
15 前年度のデータが必要であるため，2010 年度のデータの検証においては，
2009 年度「年次報告」の集計データも合わせて用いている。
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て多少の差は存在するものの，10,933から12,217のサンプルが非開示であ
り，24,655サンプルの約50%を占めることがわかる。また，2カ年において，
905から946法人・年が新たに会計ディスクロージャーを行っていること
がわかる。
　
４．２　記述統計
　
表2　記述統計（n=9,518)
　 Mean Sd Min Q1 med Q3 Max
PROGRAMRt-1 0.491 0.251 0.000 0.296 0.490 0.688 0.999
RETAINRt-1 0.146 0.328 -0.708 -0.006 0.035 0.231 1.217
ROAt-1 0.012 0.169 -0.523 -0.031 0.001 0.037 0.887
DIVERSt-1 0.824 0.181 0.533 0.690 0.800 0.934 1.000
SIZEt-1 11.521 2.087 6.492 10.075 11.495 12.907 17.019
AGEt-1 3.421 0.659 0.000 3.091 3.526 3.951 4.828
KOUEKI 0.276 0.448 0.000 0.000 0.000 1.000 2.000
SHADAN 　 0.786 0.531 0.000 1.000 1.000 1.000 4.000
注） 2010年度及び2011年度「特例民法法人に関する年次報告」集計データを用いて作成した。
サンプルの定義は次のとおり。PROGRAMR = 事業費を全支出で除した値，RETAINR = 内
部留保を前期末の総資産で除した値，ROA =正味財産増減を前期末の総資産で除した値，
DIVERS = 各収益を総収益で除して2乗した値の合計を平方した値，SIZE = 前期末の総資
産の自然対数，AGE = 設立から現在までの年数の自然対数，KOUEKI = 2012年12月1日
段階で公益法人に移行している法人は1，それ以外は0のダミー変数，SHADAN = 特例社団
法人の場合は1，それ以外は0のダミー変数。
　
　表2は検証に用いる独立変数の記述統計を示している。独立変数はすべ
ての開示内容で前期に非開示である9,518サンプルのみを対象としている。
記述統計を確認すると，事業費比率（PROGRAMR）の平均値は49.1%で
あり，支出合計のうち約半分を事業費に用いていることがわかる。また，
内部留保の総資産に占める割合（RETAINR）の平均値は14.6%であり，正
味財産増減が総資産に占める割合（ROA）の平均値は1.2%である。毎年
わずかではあるが，正味財産が増減し，内部留保として蓄積されているこ
とがわかる。さらに，収益源の多様性（DIVERS）は0.824となっており，
特例民法法人では幾つかの収益源に分散することなく，1つの収益源に
偏っていることが読み取れる。
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５．実証結果　－会計ディスクロージャーの決定要因－
　
５．１　相関係数
　
　ロジット回帰分析による実証結果を確認する前に，独立変数間の多重共
線性の懸念について確認を行う。表3は左斜下にPearson相関係数を，右斜
上にSpearmanの順位相関係数を示している。
　
表3　相関係数（n=9,518)
　 　 （1) （2) （3) （4) （5) （6) （7) （8) （9) （10) （11) （12) （13) （14) （15)
（1) REPORT 1.000 0.801 0.788 0.787 0.787 0.812 0.795 0.060 -0.015 -0.015 -0.020 0.016 -0.031 0.083 0.069
（2) CF 0.801 1.000 0.823 0.839 0.831 0.747 0.831 0.063 -0.014 0.001 -0.023 0.013 -0.037 0.068 0.068
（3) PL 0.788 0.823 1.000 0.930 0.879 0.737 0.782 0.076 -0.010 -0.001 -0.019 0.037 -0.020 0.086 0.067
（4) BS 0.787 0.839 0.930 1.000 0.886 0.732 0.777 0.070 -0.010 -0.005 -0.016 0.036 -0.021 0.085 0.071
（5) INT 0.787 0.831 0.879 0.886 1.000 0.735 0.779 0.063 -0.009 -0.002 -0.016 0.023 -0.027 0.084 0.064
（6) PLAN 0.812 0.747 0.737 0.732 0.735 1.000 0.850 0.058 -0.003 -0.004 -0.026 0.015 -0.039 0.085 0.053
（7) BUDGET 0.795 0.831 0.782 0.777 0.779 0.850 1.000 0.069 -0.006 0.001 -0.015 0.014 -0.039 0.088 0.064
（8) PROGRAMRt-1 0.059 0.060 0.073 0.067 0.061 0.057 0.067 1.000 -0.053 0.009 0.214 0.030 -0.153 0.196 0.128
（9) RETAINRt-1 -0.014 -0.015 -0.015 -0.012 -0.009 -0.004 -0.009 -0.080 1.000 0.402 -0.001 -0.183 -0.050 -0.020 -0.071
（10) ROAt-1 -0.005 0.008 0.009 0.004 0.006 0.001 0.010 -0.001 0.390 1.000 0.059 0.047 -0.055 0.045 -0.003
（11) DIVERSt-1 -0.024 -0.026 -0.021 -0.019 -0.021 -0.031 -0.020 0.224 -0.028 0.016 1.000 0.114 -0.061 0.027 0.119
（12) SIZEt-1 0.019 0.019 0.043 0.041 0.027 0.019 0.018 0.038 -0.240 0.023 0.137 1.000 0.298 0.108 0.021
（13) AGEt-1 -0.020 -0.026 -0.012 -0.011 -0.015 -0.029 -0.029 -0.159 -0.053 -0.049 -0.028 0.260 1.000 -0.152 -0.196
（14) KOUEKI 0.084 0.069 0.086 0.085 0.084 0.086 0.088 0.194 -0.048 0.026 0.007 0.111 -0.142 1.000 0.132
（15) SHADAN 0.054 0.051 0.049 0.053 0.048 0.040 0.050 0.101 -0.078 -0.008 0.112 0.062 -0.125 0.105 1.000
注） 左斜下はPearsonの相関係数を，右斜上はSpearmanの順位相関係数を示している。変数の定
義は次のとおり。REPORTからBUDGETまでは（表1参照)，それぞれの項目について前期非
開示であるが，当期に新規で開示している場合は1，それ以外は0のダミー変数，PRO-
GRAMR = 事業費を全支出で除した値，RETAINR = 内部留保を前期末の総資産で除した値，
ROA =正味財産増減を前期末の総資産で除した値，DIVERS = 各収益を総収益で除して2乗
した値の合計を平方した値，SIZE = 前期末の総資産の自然対数，AGE = 設立から現在まで
の年数の自然対数，KOUEKI = 2012年12月1日段階で公益法人に移行している法人は1，そ
れ以外は0のダミー変数，SHADAN = 特例社団法人の場合は1，それ以外は0のダミー変数。
　
　表3の結果に従えば，多重共線性が懸念される変数は存在しない。また，
会計ディスクロージャーのそれぞれの相関係数の値は0.7以上と高く，そ
れぞれの会計ディスクロージャーの項目で独立した開示に関する意思決定
が行われているのではなく，互いに関連し合い，会計ディスクロージャー
の意思決定が行われていることが読み取れる。さらに，PROGRAMRと会
13
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計ディスクロージャーの相関係数はすべてプラスに，DIVERSと会計ディ
スクロージャーの相関係数はすべてマイナスに算定されている。これらは
予想通りであり，事業費比率が高く，収益源が多様である特例民法法人と
自発的な新規の会計ディスクロージャーがプラスに関連していることを示
している。したがって，H1及びH4は支持される。一方，それ以外の変数
はすべてが仮説と同じ符号ではないため，ロジット回帰分析の結果と合わ
せて解釈を行うことが必要である16。
　
５．２　ロジット回帰分析の結果
　
　表4は各従属変数についてロジット回帰分析を行った結果を示してい
る。独立変数の結果を述べる前に，コントロール変数の結果について下記
のとおり要約する。
　
（1） いずれの会計ディスクロージャーを従属変数とした場合でも，SIZE
の係数はプラス有意に推定されている。また，KOUEKIの係数も同様
にプラス有意に推定されている。これらの結果は，Saxton, Kuo and 
Ho（2012）の実証結果や相関係数の符号と首尾一貫する結果であり，
規模が大きく，将来の公益法人化をめざす特例民法法人ほど，自発的
に会計ディスクロージャーを行うことを示している。
（2） SHADANの変数は事業計画書の開示（PLAN）以外とプラス有意に関
連している。すなわち，社団である特例民法法人は，事業計画書以外
の会計ディスクロージャーを新規に行う傾向がある。
（3） AGEの変数はいずれも非有意に推定された。設立年数と会計ディス
クロージャーは関連性がないようである。
　
16 SIZE，KOUEKI，及び SHADAN も従前の予想通り，会計ディスクロージャー
とのすべての相関係数の符号がプラスとなっている。
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表4　ロジット回帰分析の結果
REPORT CF PL BS INV PLAN BUDGET
Constant -4.093 *** -4.025 *** -5.143 *** -5.036 *** -4.398 *** -3.933 *** -4.429 ***
（-3.910) （-3.832) （-4.846) （-4.824) （-5.519) （-3.764) （-4.208)
PROGRAMRt-1 0.806 *** 0.701 *** 0.972 *** 0.896 *** 0.891 *** 0.904 *** 0.758 ***
（4.387) （3.821) （5.261) （4.826) （4.933) （4.943) （4.100)
RETAINRt-1 0.214 -0.196 0.001 0.267 0.135 0.163 -0.045
（1.159) （-1.152) （0.003) （1.536) （0.857) （0.895) （-0.260)
ROAt-1 -0.316 0.412 0.440 0.010 0.208 -0.164 0.177
（-1.013) （1.415) （1.595) （0.034) （0.760) （-0.520) （0.575)
DIVERSt-1 -1.086 *** -0.852 *** -0.726 *** -0.853 *** -1.220 *** -1.044 *** -0.759 ***
（-4.137) （-3.325) （-2.864) （-3.304) （-4.694) （-3.894) （-2.913)
SIZEt-1 0.086 *** 0.079 *** 0.131 *** 0.135 *** 0.111 *** 0.078 *** 0.089 ***
（3.347) （3.239) （5.347) （5.442) （4.761) （3.152) （3.602)
AGEt-1 0.011 -0.040 0.017 -0.004 0.096 -0.016 -0.023
（0.152) （-0.556) （0.234) （-0.052) （1.309) （-0.212) （-0.312)
KOUEKI 0.509 *** 0.406 *** 0.504 *** 0.560 *** 0.470 *** 0.503 *** 0.457 ***
（5.182) （4.067) （5.290) （5.800) （5.002) （5.057) （4.564)
SHADAN 0.307 *** 0.316 *** 0.316 *** 0.338 *** 0.388 *** 0.142 * 0.332 ***
（3.697) （4.630) （4.791) （5.226) （6.147) （1.669) （4.327)
Year YES YES YES YES YES YES YES
Type YES YES YES YES YES YES YES
N 11,177 11,816 12,217 11,744 12,394 10,937 11,919
pseudo R 0.066 　 0.064 　 0.074 　 0.073 　 0.073 　 0.059 　 0.07 　
***: 両側1%水準，**: 両側5%水準，*: 両側10%水準で有意であることを示している。
　注） 各変数の上段は下記（1）式についてロジット回帰分析を行った結果による係数を，下段
はz値を示している。
（1）
　  ただし，変数の定義は次のとおり。REPORTからBUDGETまでは（表1参照)，それぞれの
項目について前期非開示であるが，当期に新規で開示している場合は1，それ以外は0のダ
ミー変数，Signalは会計情報により算定された4つの変数（PROGRAMR = 事業費を全支出
で除した値，RETAINR = 内部留保を前期末の総資産で除した値，ROA =正味財産増減を
前期末の総資産で除した値，DIVERS = 各収益を総収益で除して2乗した値の合計を平方
した値)，SIZE = 前期末の総資産の自然対数，AGE = 設立から現在までの年数の自然対数，
KOUEKI = 2012年12月1日段階で公益法人に移行している法人は1，それ以外は0のダ
ミー変数，SHADAN = 特例社団法人の場合は1，それ以外は0のダミー変数，Yearは各年
度を示すダミー変数，Typeは主な設立目的を示すダミー変数。
　
　以上の結果を所与としてもなお，シグナルとガバナンスが会計ディスク
ロージャーの決定要因として働いているといえるのであろうか。表4の分
析結果は，次のとおり要約することができる。
　
（1）会計ディスクロージャーを示すいずれの従属変数の場合であっても，
PROGRAMR の係数はプラス有意に推定されている。また，DIVERS の
15
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結果はマイナス有意に推定されている。これらの結果は相関係数の符号
と首尾一貫しており，特例民法法人は事業費比率が高く，収益源が多様
であるほど，積極的に会計ディスクロージャーを行うことを示唆してい
る。したがって，H1 及び H4 は支持される。
（2）一方，RETAIN や ROA はいずれの従属変数の場合であっても非有意
であった。これらの原因として，特例民法法人は内部留保や正味財産増
減を重要な経営指標とは考えていないことが考えられる。また，PRO-
GRAMR や DIVERS という尺度を重視して会計ディスクロージャーを判
断しているといえる。
　
５．３　ロバスト・チェック
　
　ロバスト・チェックとして，外れ値処理を上下0.5%及び2%に増加させ
た検証を行ったが，結果は同じであった。また，デフレータを前期末の総
資産から総収入に代替して推定した場合，会計情報を用いた変数について
前期から当期の変化分の変数を加えて推定した場合，TYPEを大分類の4項
目に変更した場合，SIZEに従業員数を用いて推定した場合，所在地をコ
ントロール変数に加えて推定した場合，理事数や外部理事割合を変数に加
えた場合，についてそれぞれ検証を行ったが，結果は同じであった17。
　
17 外れ値処理を行わない場合，ほとんどの独立変数の係数が非有意となる。一
部の外れ値サンプルの影響が大きいことがわかるが，上下 0.5% を処理して行っ
た結果は本稿の分析結果と同じであるため，一部のサンプルが異常な値を報告
していることが読み取れる。また，独立変数の一部を追加，ないし代替して推
定した結果はサンプルサイズが著しく減少するものが多いことを理由として，
本稿の主な検証では扱っていない。
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６．おわりに
　
６．１　発見事項
　
　本稿は，非営利法人のウェブサイトを通した自発的な会計ディスクロー
ジャーがどのような要因で行われるのかについて明らかにすることを目的
とした。とりわけ，制度移行中の特例民法法人データが使用可能であるこ
とに注目し，特例民法法人がウェブサイトを通して，①事業報告書，②収
支計算書，③正味財産増減計算書，④貸借対照表，⑤財産目録，⑥事業計
画書，⑦収支予算書本稿を当期から新規に開示されているか否かの決定要
因について，「好業績である特例民法法人ほど，積極的にウェブサイトを
通した会計ディスクロージャーを行う」というシグナリング仮説を設定し，
実証分析した。
　本稿の分析結果を要約すると， 次の2つである。
　
（1）事業費比率が高く，収益源が分散する特例民法法人ほど，自発的に
会計ディスクロージャーを行うことが明らかになった。財務的に優良な
特例民法法人ほど，ウェブサイトを通した自発的な会計ディスクロー
ジャーを積極的に行う。したがって，特例民法法人は，事業費比率と収
益源の分散の程度を好業績として判断し，利害関係者にシグナルする意
思決定を行っているといえ，シグナリング仮説が支持される。先行研究
は，非営利組織の会計ディスクロージャーの決定要因として，能力やガ
バナンスの存在を提示しているが，本稿は，非営利法人の会計ディスク
ロージャーの決定要因として，好業績をシグナルするという動機の存在
を発見した点で新たな視座を提供している。
（2）一方，正味財産増減や内部留保の程度はウェブサイトを通した自発的
な会計ディスクロージャーに影響を及ぼしていないことが明らかになっ
た。営利企業の純利益に近い純資産の変動を示す正味財産増減や，内部
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留保の程度は，特例民法法人の重要な経営指標として捉えられていない
ことが推察される。
　
６．２　残された課題
　
　本稿には次の課題が残されている。第1に，分析対象期間が2カ年に限
定されており，限定的なサンプル期間による検証に留まったことである。
また，特例民法法人は移行措置の法人であり，諸要因をコントロールして
いるとはいえ，他の要因が混在している可能性もある。さらに，シグナル
を構成する変数について他の代替的な変数が存在するかもしれず，今後も
検証を行っていく必要がある。第2に，本稿では7つのウェブサイトを通
した自発的な会計ディスクロージャーに焦点を当てたが，これら以外にも
自発的な会計実務が存在するかもしれない。加えて，会計ディスクロー
ジャーの内容にも注目し，開示の有無だけでなく，情報の精度についても
細かくみていく必要があるだろう。最後に，シグナリングは好業績のほう
が低コストで会計ディスクロージャーを行うことができる前提があり，開
示した結果について便益を享受していることについて明らかにすることも
興味深い課題である。 
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